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■自由論題'わが国企業における｢本社-海外現地法人｣
間の金融的関係の動向と重要性について
専修大学商学部小林　守
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わが国企業の現地法人(海外子会社)は開業期にはもちろんのこと,黒字化し,安定した経営状態に達したあとも,かなりの程度,
本社あるいはグループ内部の企業内金融(intra-Coporate loan: ICL)に依存している現状がある.これに加え,最近では日本での金
融セクターでの規制績和,シンガポールなど東南アジアでの金融統括地域本社の設立横和により設立されたこれら地域本社から各海
外現地法人への信用供与も拡大している｡このようにICLは依然として海外直接投資における重要性を保っている｡特にグローバリ
ズムの潮流にそってわが国企業の海外への機能分業が拡大し,複雑化していく中で現地子会社への支配力強化が求められており,こ
のためICLは益々拡大することとなろう｡本稿ではこうしたICLのわが国企業における動向と重要性を指摘する｡
キーワード:企業内金融(ICL),グローバリズム,海外直接投資,海外への機能分業,現地子会社-の支配力強化
Multinationalenterprises generally tend to strengthen丘nancialsupports (debt五mancing as well as equityfunding) totheir overseas
subsidiaries. ne supports provided by a parent company its overseasarms are acceleratealongwithdevelopment inglobalizadon of
management. It canbe presumedthat intemationaldivision of labour in manufactming, globallogiSticsalongwithexpanding h･ee-trade
areas andglobal development of information technology requires mulhational丘rms to havetighter control over overseas subsidiaries.
Financing support, namely `intra･corporate loan'is one of the effective way for controlling. ¶一isarticlewi11 be preliminary discussion on
current situation ofthefinanCing activities as a method of control related to division of labour in manufacturinginJapanese丘ms.
Keywords : intemal control, Overseas division of lavourforeign direct investment, intra,corporate loan
1.はじめに-問題の所在
世界的な規模の市場経済化やmなどのグ
ローバリズムの進展にともない,企業間の競争が
激化し,日系企業(特に製造業)は効率化のため
にその経営機能を順次,海外へ移転し,分業体制
を構築してきた｡最も多いのは生産,特に組み立
て工程の移転であるが,最近では部品製造,研究
開発,販売,アフターサービス等,一層の広範な
機能の海外移転が進んでいる｡この結果,本社と
子会社の取引パターンも多様化し,その経営に与
える影響も大きくなっている｡
こうしたモノ,サービスの国境を越えた企業内
取引(本社一現地子会社間取引)は当然のことな
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がら,相対取引としてのカネの決済(債権一債務
の決涛)を伴うが,親会社と子会社の関係性や経
営構造を規定するのは決済の関係よりはむしろ親
会社から子会社への出資と融資の関係である｡
本稿の目的は多様化,広範化する本社と海外子
会社の内部取引関係のうち,出資とともに重要な
内部金融(intra-company loan: ICL)取引に焦点
を当てて,経営上の実践的な視点からのその得失
を導き出すことである｡
本社と現地法人の内部取引を概念的に大きく分
類すると① ｢技術移転の対価の取引｣, ② ｢部品
の内部取引｣, (彰｢内部の金融取引｣,の3つのカ
テゴリーに分類することができる(図1参照)1)｡
これらの内部取引はそれぞれ本社(親会社)ある
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主な｢本社一現地法人取引関係｣
技術開示費 (イニシャルペイメント) 
Ri (D技術移転. 商標使用権 
ランニングロイヤルティ 
商標使用料等 
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出所.小林(1999b)に力□筆o
いは子会社の活動によってもたらされた果実や経
営資源の配分･再配分であり,そのあり方は企業
の国際経営上の効率性に影響を与える｡
特に近年の自由貿易協定(孤)および世界貿
易機関(WTO)に裏書されたグローバリズムの
進展に伴って,これらの取引はいよいよ活発に
なっており,その取引関係が規定する｢本社一海
外子会社｣の紐帯関係は多様化･高度化している｡
本稿の目的はこれを経営戦略的な観点から整理し
その重要性を指摘することである｡
2.本社一現地法人の取引関係における
論点整理
筆者はこれまでの研究で仮説的に整理した図1
の①～③のうち,既に過去に①, ②については学
会論文等で言及してきたが,冒頭でも述べたよう
に本論ではその対象を③の金融取引(ICL)に絞
り,これについて考察を行う｡
わが国企業の現地法人(海外子会社)は開業期
にはもちろんのこと,黒字化し,安定した経営状
態に達したあとも,子会社独自の資金調達という
よりも,かなりの程度,本社あるいはグループ内
部からの融資(ICL)に依存している現状がある｡
こうしたICLについては,子会社にとって親
会社からの借入(ICL)のメリットは,単にそれ
が通常の銀行借入の場合に求められる手間のかか
る格付等の｢審査が不要｣であるだけではない｡
この他にも｢まとまった金額が調達｣ ｢迅速で柔
軟な貸付実行が可能｣ ｢安定的,継続的な資金調
達が可能｣,というメリットがある｡しかし,こ
うしたメリットは子会社の視点からのものである｡
親会社の視点からのメリットや親会社,子会社を
含む企業全体の経営の視点からのメリットを説明
するには至っていない｡本稿ではICLのメリッ
トを親会社,子会社を含む全体的な立場から論ず
ることとしたい｡
3.先行研究
これまで,海外現地法人を有して海外事業を
行っている企業の内部取引については先進国から
の資本輸出が多い欧米企業を中心とした多国籍企
業等の取引の内部化の問題として整理されてき
??????? ?????
わが国企業における｢本社一海外現地法人｣間の金融的関係の動向とその推進要因について
た2)｡また,発展途上国側からの研究としては多
国籍企業の現地子会社への資本強化を内部化を通
じた発展途上国企業への圧力ととらえるものがあ
る(楚, 2007)｡わが国企業の実態に即した実践
的な調査は多いものの,理論的研究は総じて少な
い｡わが国におけるこれまでの関連の先行研究の
特徴を簡単に言及すると, ①については移転され
る技術移転の対価やロイヤルティの妥当性をめぐ
る議論として経済官庁などの調査において数多く
の蓄積や議論があるものの政策論の段階の論及で
あり,理論的な論及はない｡また, (彰は移転価格
税制の問題として監査法人や国際会計の専門家に
よる多くの研究蓄積があるものの,納税の見地か
らのきわめて実践的な分析にとどまっている｡
これに対して, ③の金融的な取引の動向につい
ては国際協力銀行･開発金融研究所の企業のアン
ケート調査に基づく分析や政策投資銀行･設備投
資研究所の研究など優れたものがある｡前者は海
外子会社と親会社の関係という点で,後者は親会
社一子会社のコントロールの手段としてのICL
の経営効果に論及している点で本稿の問題意識と
共通部分を有している｡但し,グローバリズムに
よってもたらされる機能分業の進展など個別具体
的な経営行動との関連でICLの意義やその戦略
的な意義-の論及を必ずしも十分におこなってい
ないと考える｡わずかに実務的な観点からこの点
に言及し,企業アンケートを実施した経済産業省
の『海外事業調査』や『通商白書』 (2006)等が
あるのみである｡但しこれらも, ｢海外分業の進
展により親会社を媒介しない取引が拡大するなか
で親会社が一方的に子会社に資金供給を行ってい
る関係は非効率｣, ｢現地子会社が進出先の金融市
場からの調達が難しいがゆえに,親会社からの貸
付(企業内金融:ICL)に頼らざるを得ない状況
下での次善の策｣という理解にもとづき, ICLは
｢わが国現地法人の金融的信用力の脆弱性であり,
海外現地法人の事業の拡大と信用力の増大に伴い,
いずれは克服されるべきもの｣とのややネガティ
ブな評価にとどまっているのである｡
筆者もこれまで, ｢発展途上国での海外事業に
おける利益回収問題｣ (小林, 1999), ｢投資環境
への関心の変化にみる海外現地法人機能の方向
性｣ (小林, 2006)守,いくつかの論文等の関連
した研究蓄積をもち,日本企業その他の海外事業
の展開のあり方と企業の内部取引などについて論
及してきた｡しかし,本社一子会社間の金融取引
(ICL)に関連して部分的に言及するのみでそれ
を中心の論点とする分析を行っているわけではな
い｡したがって,冒頭でも述べたように本論では
その対象を③の金融取引(ICL)とし,これを中
心に考察を行う｡
4.海外におけるICLの現状
2005年に㈲産業研究所が行った企業アンケー
ト調査の結果によると海外の現地法人の資金調達
はその大半が親会社によるもの(ICL)であるこ
とが示されている｡表1, 2は同調査においてそ
れぞれわが国企業の東アジアの現地法人子会社の
設備資金,運転資金の調達源を示したものである｡
｢親会社｣とあるのは子会社が親会社からの融資
によって設備資金をまかなったとする回答であり,
他方, ｢現地子会社｣とあるのは子会社が独自に
現地金融市場などからまかなったとする回答であ
る｡
現地子会社を設立する際には設備投資を必要と
するため,資本金と並ぶ長期資金である長期資金
が必要になる｡したがって,資本金に類似した長
期的性格をもつ長期借入金をICLでまかなうこ
とに比較的違和感はない｡他方日常の業務を回転
させるために用いる運転資金もかなりの部分を親
会社からのICLからまかなっているというのは
極めて特徴的な現象である｡この点は三重野･半
田(2006)でも指摘されているところである3)｡
円滑な資金調達や租税制度の環境は現地におけ
る生産販売活動にとって重要であるし,特に製造
業においては安定性が求められるから,子会社に
とっては親会社からの金融的供給が最も好ましい
ものになるのは自然である｡事実,同アンケート
によると,現地子会社が親会社のICLに依存す
ることが一般的すぎてそもそも現地の地場銀行に
融資を申し込んだことがない,という傾向すら示
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{遭
海外ICL (設備資金)　　　　　　　　　　　　　　(%)
設備資金 剪???4T??
製造業 ?X檍??7.4 鼎r絣?
現地子会社 ?"??3.1 
サービス業 ?X檍??7.2 田?2?
現地子会社 唐綯?.4 
出所　摂1)産業研究所(2006)から筆者作成｡
三　岳‡
海外JCL (運転資金)　　　　　　　　　　　　　　(%)
設備資金 剪???4T??
製造業 ?X檍??7.5 ?2絣?
現地子会社 ?"??7.1 
サービス業 ?X檍??8.2 鼎2??
現地子会社 ?偵2?0.7 
出所　同上｡
されている4)｡
具体的に数値を見てみよう｡同アンケートから
作成した表1および2によるとわが国企業の東ア
ジアにおける現地子会社は,製造業,サービス業
にかかわらず,設備資金は多くの場合,親会社に
依存している｡特に中国子会社の設備資金につい
てはその約7割(67%)が親会社からのICLに
頼っている｡
また,設備資金程ではないにせよ,運転資金に
ついてもやはり, 3-5割もの部分がICLに依存し
ていることがわかる｡一般に発展途上国では長期
資金のアベイラビリティが小さく,短期資金を
ローリングして長期資金にしたり,短期融資も月
利ベースであるなど,安定性が小さいという背景
もある｡また,子会社の担保能力の制約,親地社
会での信用度の限界もあり,現地での資金調達に
は解決すべき課題も多く,子会社の視点からみて
親会社からのICLが有利であることは一目瞭然
である｡何といってもこうした子会社側のメリッ
トが大きいことがICL依存度の大きい理由のひ
{コ}
日系企業が進出先で資金調達が困難である理由
とつであることが明瞭に示されているのである｡
すなわち,既に言及したとおり, ｢審査が不要｣,
｢まとまった金額が調達可能｣, ｢迅速で柔軟な貸
付実行が可能｣, ｢安定的,継続的な資金調達が可
能｣等のメリットである｡
このように,わが国企業の現地法人(海外子会
社)は開業期にはもちろんのこと,黒字化し,安
定した経営状態に達したあとも,子会社独自の資
金調達というよりも,かなりの程度,本社あるい
はグループ内部の融資(ICL)に依存している現
状がある｡これに加え,最近ではシンガポールな
どでの金融統括地域本社の設立が多くなっている
ことにより,これら地域本社から各海外現地法人
-の信用供与も拡大している｡これもICLと位
置づけられる｡
現地での資金調達が困難である理由としては
｢担保,保証の要求や審査基準が厳しい｣, ｢現地
金融機関の審査スキルが不足｣などがあげられて
いるが,数字から見る限り,それほど大きな理由
にはなっていないようであり,やはり日系企業内
部の事情からICLが選好されているとの見方が
依然として可能である｡
5. 1CLにおける親会社のメリット
本来, ICLの実施は親会社の立場からは事情は
やや複雑であるはずである｡なぜならICLは親
会社の単独バランスシートには負債となり負担と
なるからである｡また,海外と日本国内の分業が
進み,親会社を経由しないモノ,サービスの取引
の流れが増えている昨今, ｢親会社-子会社｣と
いう資金の依存関係は非効率であるという議論も
ある｡それにもかかわらず海外直接投資を取り巻
く状況から考えて,親会社にとってICLを促進
資金調達が困難 である理由 ?偬?b?hﾙ??????4T??
担保,保証の要求や等 侏ｹ&霎?ｨｴ?h,ﾉ?ﾛ??担保,保証の要求や審 侏ｹ&霎?ｨｴ?h,ﾉ?ﾛ??
査基準が厳しい ?ﾈ8ｸ*ｩW9??ｸ基準が厳しい ?ﾈ8ｸ*ｩW9??
製造業 ?x?9｢?#8?9｢?4回答/123回答 嶋?9｢?弌?｢?6回答/69回答 
サービス業 滴?9｢???｢?回答/21回答 滴?9｢?8?9｢?回答/23回答 
出所: LBl)産業研究所(2006)から筆者作成｡
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わが国企業におlj-る｢本社-海外現地法人｣間の金融的関係の動向とその推進要因について
する理由としては次のような点を指摘できる｡
その第---はわが国金融市場,資本市場の整備が
進む中で本社にとって資金調達の幅が広がり,資
金調達が容易になったことである｡加えて,わが
国の低金利政策により円建て調達が企業にとって
有利な状況が長く続いていることである｡ 1992
年ごろのバブル経済崩壊, 1998年, 1999年の日
本の金融危機に続き, 2002年頃からの国内景気
回復後も日本の経済の足腰は弱く,低金利政策が
継続している｡このため,海外企業の間にすら円
キャリー取引が広がっているのはこうした事情に
よる｡また,日本国内では銀行業-の一般企業の
参入が横和されグループ内部に金融企業(ノンバ
ンク)を抱え,海外子会社を含めたグループ企業
にICLを行う体制を構築する企業も増えてきた｡
第二は海外の主要地域に地域統括本社を設置す
ることによって,各地の現地子会社の余裕資金運
偽
ASEAN主要国における金融機関の日系企業向け与信状況
用などを当該地域統括本社に集約し,資金効率性
が高まり,グループ内金融のメリットが高まった
ことである｡シンガポールなど金融統括の地域本
社を積極的に誘致する外国政府も現れてきつつあ
り,金融取引にかかる税負担を軽くするなどの誘
致政策をとっている｡わが国の主要企業のなかに
はシンガポールにアセアン地域内の金融業務を統
括する現地法人を設立する会社も増えている｡
もちろん,こうした地域金融統括会社は親会社
の100%子会社であり,これからの各地の現地法
人-の信用供与もICLであることは言うまでも
ない｡
なお,本邦金融機関は海外においても国内同様
に,本邦企業の現地法人への融資に当たって,あ
まり強く経営情報開示を求めず,融資のための手
続きや審査も簡単である｡結果として企業にとっ
ては資金調達に伴うェ-ジェンシーコストが相対
マレーシア ??2?tィリピン ?8986?ﾈ5h4?ベトナム 
通貨 ?ｨ984ﾘﾉｨ,ﾉuｨ?益??金利低下と為替リス ?ｨﾆ隶仂h-h,ﾉuｨ??ﾄドルに加えてルビ 兔H6?ｸﾉｨ,ﾉuｨ?*?
一部ドル建てo米ド ?陝??ﾈ+ﾘ-?Jｨ爾?ﾍ実際の取引通貨 ????ｸ,僵ｨ,?H荒?謔ﾑ現地通貨ドン 
ル建融資はオフシ∃ ?8ﾉｩuｨ?*ｩ?*(??ﾉ合わせ,ドル建 ?h8ｨ5?陝??ｸ???Bの融資が可能○ 
アのラブアン支店貸 付o 凾ﾄが多いo ?ｸ784?ﾘ?*?x8ｸ72??ｹuｨ?*ｨ?Eﾈ??
融資条件 ?ｨ984ﾙ$)uｨ?,ﾘｮ顏?バーツ建融資はコ- ?ｨﾆ隶仂h,??X,B?泣sア達融資は中央 ?ｨﾆ隶仂h,??X,B?
貸出金利+銀行マ- ?ｸ??ｾ?ず7ﾘ?5r?ﾍ親会社保証が多 仞(ﾗ8ﾜ(ﾉB?&ﾂ仞??は親会社の保証の 
ジン〇ドル建融資は ?2?ｨﾆ隶仂hﾏﾈ*?ﾂ?ｭ,親会社の信用 頂ｾ(ﾗ87ﾘ?5x98*｢ﾒ?鼾?親会社の信 
オフショアマ-ケツ 丶?ﾘﾉｩuｨ?,ﾘ4?B?ﾍにより金利は異 儉ｩ4?ｨ6?ｸﾉｩuｨ?,ﾒ?p力により金利は 
ト次第で金利を設定o ?h?4?8?,ﾈ6?85"?鞁?ｸｾ(ﾗ8ｼik?H4?5h8ｨ6X4"??b佝?u(,ﾉ+)$(?ﾈ??h.薬?ﾈるo ?h984ｸ7ﾈ?8ｸｾ(ﾗ8ｭB??H4?ｸ6?ﾈ?6r?8ｸﾄ?頂ｾ(ﾗ87ﾒ?ｸ5x92?ﾙなるo 
担保.保証等 儻9:韃?9]ｸ,ﾙUﾘ廁ﾚ"?M銀の貸付は基本的 ?9]ｸ,h+X,H,ﾘﾔ鮎b?Aジア通貨危機以降 ?X檍?]ｸ?,?h.?
難なため,売掛債権 ??X檍?7?ｸ5?ｹ&?団地リース権や在 ?ﾘﾍ8檍?]ｸ?,?h.?融資の他,士地債 
などの流動資産を担 ?ｨｾ(ﾗ8.??ｨﾆ隶仂b?ﾉ資産o形式的現 冰ｨ?*ｨ益zﾆ??ﾉ??p権で担保設定し, 
保とする場合が多いo ?X,ﾙ,ｨ?,ﾉ%9]ｸ,X,ﾒ?n担保+親会社保 ?囘ﾘｾ(ｾ(ﾗ9]ｸ?,?b?Z資をする場合も 
邦銀貸付の場合.鶴 ??ﾒﾉ?檍?]ｸ?/?証の融資の場合も ?冰ｨ?.?????薬?｠る○ 
会社保証や邦銀 stand-byL/Cを求 められる場合多いo 从???ｲ?｠る〇本邦銀行に よるstand-byL ′Cによる融資も あるo 
邦銀以外から 倬?h,?ｨﾆ隶仂b?r?n場亀艮行は邦銀と提 ??ｨｾ(ﾗ2ﾈ?¥Hﾆ?欧米系銀行は日系企 仞(ﾗ8,丶?ﾘ,hﾋｹ&?
の貸付 ???,ﾉ?w?ﾘ*ｨﾘ"?gし,日系企業向け 仞(ﾗ8,ﾙdﾘｾ(,h,ﾉ/?業に融資積極化o地 ?ｨ旙,ﾈﾏｸﾜ?ｩ?*｢?
まり○邦銀からの融 冰ｨ?,???宙5x8B?gによりジャパン ?ｨｾ(ﾗ8,ﾙ?ｨﾆ隶仂i??`務付けられてお 
資営業が進んでいるo ??86h5?笆?デスクを開設し, ?ｩ?ｼ???)$(+X.b??口座開設銀行 
営業を積極化o ?H,h+X,?&?からの融資が可能o 
出所　｢ASEAN投資ガイドブック｣ (2003)国際協力銀行より作成｡
原出所　｢ASEAN主要国における各主要金融機関の日系企業向け与信｣国際協力銀行｡
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的に低廉ですむ｡こうした特長を持つ本邦金融機
関の海外支店からの融資も本社の信用に基づいた
本邦主要取引銀行からの融資であり,広義のICL
とすることもできる｡
第三は,第二の点とも関連するが,世界的な
WTOルールあるいはm (自由貿易地域)の浸
透により,本邦金融機関の営業規制が海外におい
て媛和され,本邦金融機関の日系企業の現地法人
-の営業活動が活発になったことである｡こうし
た海外の本邦金融拠点も子会社の融資に関して親
会社保証などを求めており,これがICLという
形態を維持する背景になっているということも指
摘できよう｡
第四はグローバリズムの進展により,海外各国
(特に発展途上国)において外資企業の出資制限
が横和され,合弁企業ではなく, 100%出資の形
で進出しやすくなってきた｡すなわち,完全子会
社化である｡このことも親会社から子会社への
ICLが増加する背景になっている｡
なぜなら日本側の出資比率が高まれば現地金融
市場や合弁パートナーを介した融資よりも,日本
側のICLに依存する割合が多くなるからである｡
例として日本企業の中国進出形態を見てみると,
近年,合弁に代わって独資(100%外資側出資)
が急増している(図表6)｡新規進出のみならず,
滴　÷※
進む中国における外資系企業の100%出資化(独資化)
(件)
60,000
50,000
40,000
30,000
20,000
10,000
0
既存進出現地法人においても合弁企業から100%
出資に切り替える例も多くなっている｡
この他,出資比率が相対的に少ない合弁企業に
おいても日本側投資家(日本企業本社)の信用に
て資金調達をしていたほうが,日本側にとって合
弁企業運営上において現地のパートナーに対して
有利な立場に立つことができるという考え方もあ
るから,出資比率の如何にかかわらず, ICLが拡
大するというパターンもあると考えられる｡
例えば,日本側親会社としては,現地政府の規
制など何らかの理由でマジョリティを支配できな
い子会社に対して支配力を強めようとするとき,
次善の策としてICLを用いようとするだろうか
らである｡現地子会社に対する金融的な支配力を
高めることは研究開発における知的財産権の確保
(技術流出の予防),販売代理店の統括強化,人的
現地化とのバランスの維持など, ICLによる支配
の強化はメリットも大きい｡
近年,完全子会社形態(100%出資)を避好す
る傾向は多くの事業部を抱え,再投資等を繰り返
して常に新たな拠点を設立し, 1カ国に複数の現
地法人を抱えている大企業(表5)だけでなく,
表6に見られるように1カ国に1カ所の現地法人
を設立することが多い中小企業においても散見す
ることが出来るようになってきた｡これによると
♂♂♂♂♂㌔♂♂♂㌔♂♂㌔♂♂♂♂♂♂㌔♂
出所. 『中国統計年鑑』より筆者作成｡
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{遜
松下電器グループにおける中国進出形態の変化
現地法人名 倬hｼi>vR投資形態 ﾙzr    
北京.松下彩色顕像管 ｨ8ｸ6X8ﾈ7(,ﾈ7X8X98ｬx,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 塔yD        
松下万宝(広州)琶輿斗 ｸ84488ﾘ98,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛)D           
北京松下通信設備 ﾈ56(6x7ｲﾈﾆy6I,ﾉh蜥餃ﾉHB合弁 涛)D          
杭州松下家用電器 8齷:I8ｴﾉ?xI8ｴ,ﾉh蜥ﾉLﾉHB合弁 涛)D              
松下.万宝(広州)圧縮機 x45(99w5(987h8ﾈ6(5Hｸ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 ｳ涛9D         
松下万宝(広州)空調機 x45(98,ﾉh蜥餃ﾉHB合弁 涛9D      
珠海松下馬連 hｴｮﾒﾄｴｮﾙw8(ｸ5ｸ,ﾉｹ"100% 涛9D            
北京.松下電子部品 8Xｸ6定58ｸ4｢ﾈ8ｨ8(5(999ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛9D           
青島松下電子部品 Hｴｮﾙw886x5(6586(6,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛9D              
上海松下電池 冖9Xｾ(7ﾘ984ｸ996I'(,ﾉh蜥餃ﾉHB合弁 涛9D     
贋門松下音響 ｸ6h4(4亢ｮﾘ,ﾉh蜥餃ﾉHB100% 涛9D       
順徳松下精工 亅xｴ9篳8(ｸ5ｲﾈｭiYIVﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛9D          
松下電器機電(深酬) HYIV剃dｴｮﾘ,ﾉLﾉHB100% 涛ID       
松下電器(中国) 侏ｹ&馘ﾈ,h4ｸｸ7hｮ仂h,ﾈ辷腕合弁 涛ID       
唐山松下産業機器 况ｨｴ,ﾉh蜥ﾉLﾉHB合弁 涛ID      
藩陽松下蓄電池 傅ﾈﾅhｸ8ｸ僮'I'(,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛ID        
中国華録.松下電子信患 (6h4椎d4B胼dHｷｮ隲)YIVﾉｹ"合弁 涛ID         
上海松下微波炉 H8ﾈ985x,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛ID       
上海松下半導体 髭bﾅeE)wﾄ9h蝎LﾉHB合弁 涛ID     
上海松下電子応用機器 H8ﾈ985yw7ﾘ4ﾈ6x8ﾘ98,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛ID         
杭州松下馬達 I8ｴﾈｿ9+(ｴｮﾙw8(ｸ5ｸ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛ID            
北京松下精密電容 H488ｸ85(986h985Hｸ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛YD        
北京長城松下精工空調設備 (488ｲﾈ4x44ｨｸ6X92隴iYIVﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛YD          
天津松下電子部品 侘Y.(ｮﾒﾉ6H5(986h985I9ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛YD         
大連松下通信工業 倆Hﾝｩw4ｸ6h4(4亢ｮﾘ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 ｳ涛YD        
山東松下映像産業 ｨ8ｸ6X8ﾈ7(,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 ｳ涛YD       
安陽松下炭素 ﾘ984ｸ98ｪ96I'(,ﾉYIV忠%ie,ﾉh蜥餃ﾉHB合弁 涛YD       
無錫松下冷機 i.ｹw~)8驃)ﾌﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛YD           
無錫松下冷機圧縮機 凭)ﾌ冽5(987h8ﾈ6(5Hｸ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 ｳ涛YD         
蘇州松下通信工業 仂ikw尨ｻ吠ﾈｴｮﾘ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛YD          
杭州松下燃気具 ｸ5斡ｮﾘ,ﾉh蜥餃ﾉHB合弁 涛YD      
珠海松下電池 8ｸ4ｨ8ｩ'I'(,ﾉh蜥餃ﾉHB100% 涛YD       
新会松下産業機器 (986h985Hｸ,ﾉｹ)LﾉHB100% 涛YD       
松下電器機電(上海) HHｴ2蔬ｴｮﾘ,ﾉLﾉHBﾈ47H5ｸ5Hｸ7(5100% 涛iD           
青島松下電子部品 丿X顗586(6,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛yD       
松下電器機電(天津) 8985x8ｨｸｭiｹVﾉLﾉHBﾈ5Hｸ7(5合弁 涛吋           
杭州松下厨房電器 iMｮﾙ9ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 涛吋        
上海松下等離子顕示器 h8ﾘ6h4(5h8ﾈ4876ﾈ8ｸ,ﾉｹ"餃ﾉHB合弁 D             
松下電器研究開発(中国) h5x5ｲﾈ6(6x8ｸ4襍ｨ,ﾈﾊHｸh､ｩJﾒ100% D           
珠海九州松下電器 (ｸ6ﾈ5Iｴﾈ7H46(4ﾉｹ"餃ﾉHB100% D                 
杭州松下電化.住設 ﾈｴ陷i6IｹV鎚ﾙOXｴｮﾘ,ﾉｹ"餃ﾉHB100% D                
蘇州松下半導体 h4(5ｨｸ6yKﾉ;ﾈ,ﾉyzr靄姐LﾉHB100% D                
注: ○は完全子会社(松下電器側100%出資)0
出所:松下電器産業ホームページ.稲垣(2∞2)等より作成｡
合弁会社よりも100%の独資の撤退比率がはるか
に低いことがわかる｡
一般に資本や人的資源等に制約を抱えがちな中
小企業の場合,資金の制約が大きいため,完全子
会社形態ではなく,現地パートナーとの資本,人
的資源のシェアを期待できる合弁形態を志向する
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傾向が大企業に比べて高いといえる｡このため,
進出時から独資を志向する企業数が多数を占める
わけではない｡実際,表6で示されているように,
近年では中小企業の場合,進出時の投資件数は独
資形態,合弁形態がほぼ括抗している｡しかし,
操業後になると合弁形態の撤退が多く,結果的に
〇〇〇
〇〇〇〇
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表替
我が国中小企業における中国からの投資形態別撤退比率
投資形態 ?ｨ?ﾈ?B??撤退数(B) ??餒Izb?"梯??
独資 Cr6 釘３    
合弁 S"27 r縱bR    
合計 (撤退比率は平均) 湯33 免ﾂBR    
出所:中小企業基盤整備機構(2003)より筆者作成｡
は,完全子会社形態の子会社の事業展開が多くな
る傾向にある｡
ICLは出資比率の拡大と同様に親会社の子会社
への支配力強化のツールとして機能する｡機能分
業の範囲が益々海外に向かってその裾野を広げる
時, ICLは本社によるそのコントロール強化の要
請に応える有力なツールとなりうる｡このような
文脈でICLに対する拡大-のニーズは益々高
まっている｡
6. 1CLの推進要因としての機能分業
かつては技術力の必要な工程は日本国内,それ
以外はアジアという垂直分業が優れたビジネスモ
デルといわれたが,次第に特定の最終製品を丸ご
と海外で開発生産する水平分業が増える傾向が出
てきている分業は部品製造,部品組み立てなどの
工程ごとに分割し,立地している工程間分業と日
本を含まない海外においてある製品については部
品製造から製品組み立てまでの工程をすべて現地
または地域に立地する製品間分業に分かれる｡前
者を垂直分業,後者を水平分業という｡わが国企
業のこのこつの分業の現状は以下の表7のように
なっている｡
さらに, R&D (研究開発)機能の分業に絞っ
てみる｡垂直分業ではNIES以外はすべて移転を
泰子
わが国企業の乗アジアへの分業の動向
≡ 剄｡後の見込み 
回答数 乖Hﾘr３回答数 乖Hﾘr３  
垂直分業 涛b29.9 都24.6   
水平分業 #R70.1 C"75.4     
回答合計 #100.0 #100.0       
出所: ㈲産業研究所(2006)より筆者作成｡
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推進する方向にある｡
なかでも中国の移転を行うという企業の割合が
0.9% (現在) -21.6% (今後)というように,
著しく増える方向にある｡他方,水平分業でも東
アジアの大市場である中国, ASEANへの移転が
増加する傾向が示されている｡欧米への移転は現
在の水準が維持され, NIESへの移転は減少傾向
にある｡
垂直分業はコア部分の生産を日本等で行い,現
地等では組み立てを行う分業形式である｡
他方水平分業は垂直分業よりも既に確立された
技術による製品であり,それゆえに,ある製品群
の生産すべて進出地域等に移管している分業形式
である｡
R&Dの分業に伴って,知的財産を守るため,
現地子会社に対してコントロールカを強めねばな
らず,金融的支配が独資化と並行して行われるこ
とが効果的である｡本社の戦略的意図を貫徹する
ためには金融的なコントロールの強化は不可欠な
l凶弾
R&D機能の立地(垂直分業)
国内(無回答含む)
NJES
ASEAN
中国
欧米
. 剿ﾂl 鳴58.占 .1    
0 偵r       
ll 8 -■l      
8.7 216 劔 ｨ爾    
0. 剪     
7.8        
2.9 劔劔 
0　10　20　30　40　50　60　70　80　90
出所: ㈲産業研究所(2006)より筆者作成｡
tコ}
R&D機能の立地(水平分業)
国内(無回答含む)
NIES
ASEAN
中国
欧米
ll 冤llll 
I 
1.1 2, d       
14.5 :9. 剪     
8.6       
3.1  一■    
10.2 剪     
10.¢ 
0　10　20　30　40　50　60　70　80
出所: ㈲産業研究所(2006)より筆者作成o
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のである｡この意味で親会社による子会社の支配
力強化を可能にするICLというツールは国際経
営の観点から益々重要になると考えてよい｡
7.結語と今後の課題
本論で論及してきたように筆者はICLに対し
てこれまで行われてきた｢わが国現地法人の信用
力の脆弱性であり,いずれは克服されるべきも
の｣というネガティブな評価5)は再考されるべき
ではないかと考える｡むしろ, ICLは｢地域本社
一子会社｣間の有効な戦略上のツールになり,
益々進展するグローバリズム日本企業の海外展開
の統合的な経営管理の重要にツールのひとつにな
りうる可能性を秘めていると思うのである｡すな
わち,本社による海外現地法人をコントロールの
効率化という効果をもたらすからである｡
先行研究の中では日本政策投資銀行(2000)が
メインバンクからの調達による親会社の経常の安
定性という効果についての研究を行っているが,
まだ親会社による海外子会社に対するICLによ
る経営の効果については言及していない6)｡筆者
の今後の研究課題はICLの効果としての｢パ
フォーマンス指標｣を設定し,具体的にどのよう
な効率化の効果があるのか,研究を進めることで
ある｡
注
1)小林(1999)｡しかし,この論文では親会社と現地子
会社の紐帯としてはICLよりもむしろ,移転価格に
議論の重点を置いて論及しているにとどまっている｡
2)多国籍企業の内部取引を内部化理論としてまとめた
Buckley and Casson (1976)やOIL理論のDunning
(1977)が著名である｡
3)三重野･半田(2006)｡この調査においてはASEAN
において進出している日系企業(現地法人)の親子
ローン(ICL)に依存している度合いをアンケート調
査している｡
4)経済産業省(2006)では親子ローン(ICL)に着日し
て日本企業の海外展開の特徴を捉えようとする意図
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が感じられるものの,進出先のASEAN等の資金調達
環境の未成熟さや口本の親会社からの親子ローン依
存をグローバリズムの結果,多様化した進出ネット
ワークのもとでは克服されるべきものという視点か
ら評価している
5)経済産業省(2006)｡
6)堀内･花崎(2001)｡メインバンクによる安定的な金
融仲介機能が借手である企業の経営にどのような影
響を与えているかを統計的分析している｡
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